






































率などの情報開示も要求されている（女性活躍推進法 8条 3項 5項、女性活躍推進
法に基づく一般事業主行動計画等に関する省令 2条 4号16号など。ただし女性役員






















　　加えて、グラス・ルイスは2020年以降女性取締役が 1人もいない東証 1部 2部上場
企業の経営トップあるいは指名委員会委員長の取締役選任に反対を推奨している
（GLSS LEWIS, 2020 Proxy Paper Guidelines: An Overview of the Glass Lewis Approach 






































7　Catalyst, supra note 5.



















にあった10。さらに2013年 9月に、州議会はSCR（Senate Concurrent Resolution）
62を採択した。SCR62は、取締役会における衡平かつ多様性のあるジェンダー
代表（equitable and diverse gender representation）を促すため、2014年 1月から
2016年12月までの 3年間の間に、カリフォルニア州における全ての上場会社に、






9　Cal. Corp. Code §318. なお登録簿への登録は女性やマイノリティ側の自薦でできる
（Cal. Corp. Code §318 (e)）。
10　1993 Cal. Legis. Serv. Ch. 508 (S.B. 545) (WEST).



















の女性取締役を、定員が 5人の場合には最低 2人の女性取締役を、定員が 4人
以下の場合には最低 1人の女性取締役を置くことを求める（後の州会社法301.3
12　Id.
13　S.B. 826, 2017-2018 Leg., Reg. Sess. (Cal. 2018).  SB826を州議会に提案したジャク
ソ ン 上 院 議 員 は、SB826はSCR62の“Follow-up”と す る（See, Senate Banking and 
Financial Institutions Committee (Apr.16, 2018), at 2, http://leginfo.legislature.ca.gov/faces/
billAnalysisClient.xhtml?bill_id=201720180SB826#。一方でSB826について、いわゆる
#MeToo運動の影響を指摘する論者もいる。See, Joan MacLeod Heminway, Me, Too and 
#MeToo: Women in Congress and the Boardroom, 87 Geo. Wash. L. Rev., 1079, 1088 (2019).
14　なお、SB826は2018年 1月 3日に提出されたのち、同年 3月15日に撤回・再提出さ
れたが、同年 4月 3日・ 5月25日・ 8月20日にそれぞれ法案の一部が修正されてい




















































18 See, Assembly Committee on Banking and Finance (June 22, 2018), at 4, http://leginfo.
legislature.ca.gov/faces/billAnalysisClient.xhtml?bill_id=201720180SB826#
19 See, Ben Taylor, Note, Why California Senate Bill 826 and Gender Quotas are 
Unconstitutional: Shareholder Activism asａBetter Path to Gender Equality in the 
Boardroom, 18 Fla. St. U. Bus. Rev.,117 (2019).  なお、Meland v. Padilla, 2020 WL 1911 
545（E.D. Cal. 2020）は改正州会社法につき合衆国憲法に違反するとして提起した訴
えを棄却した。






項理論の関係を検討するものとして、See, Summer Kim, Corporate Long Arms, 50 Ariz. 





















22　Diana C. Nicholls Mutter, Crashing The Boards: A Comparative Analysis of the Boxing Out 




23　Joseph A. Grundfest, Mandating Gender Diversity in the Corporate Boardroom: The 
Inevitable Failure of California’s SB 826, at 4- 6（Rock Center for Corporate Governance 
at Stanford University Working Paper No. 232, 2018）, https://ssrn.com/abstract=3248791.
24　Id., at 8-12.
25　Id., at 8. 



















28 See, BlackRock, Proxy Voting Guidelines for U.S. Securities, at 5  (2020), https://www.
blackrock.com/us/individual/literature/shareholder-letters/proxy-voting-guidelines.pdf.
29 See, ISS, Proxy Voting Guidelines Benchmark Policy Recommendations, at 11 (2020), 
https://www.issgovernance.com/file/policy/active/americas/US-Voting-Guidelines.pdf; 
GLSS LEWIS, 2020 Proxy Paper Guidelines: An Overview of the Glass Lewis Approach 
to Proxy Advice (UNITED STATES), at 23-24 (2020)、https://www.glasslewis.com/wp-
content/uploads/2016/11/Guidelines_US.pdf.
30　See, Darren Rosenblum, California Dreaming?, 99 B. U. L. Rev., 1435, 1449-50 (2019).
31　ここでいう「在職期間」とは、いわゆる任期ではなく、取締役として一定の年数の
勤続後に会社が取締役が辞任することを求める旨定める場合の、一定の年数を指
す。See, Darren Rosenblum & Yaron Nili, Board Diversity by Term Limits?, 71 Ala. L. 
Rev. 211, 217 Fn 30 (2019).　例えばRosenblum & Niliの論文でも例として挙げられる
が、アラスカ航空では、コーポレートガバナンス・ガイドラインにおいて、2012年
以降に就任した社外取締役について就任後15年経過した以降は再任しない旨定めて
いる。See, ALASKA AIR GROUP, INC., Corporate Governance Guidelines, at 5- 6  (2019), 
https://investor.alaskaair.com/static-files/5e331423-881f-4c65-b46d-3ddf762572fa. ただし





















































37　Robert C. Pozen, The Trend Towards Board Term Limits is Based on Faulty Logic, Harvard 
Law School Forum on Corporate Governance (June 1, 2015), https://corpgov.law.harvard.
edu/2015/06/01/the-trend-towards-board-term-limits-is-based-on-faulty-logic/

























40　Grundfest, supra note 23, at 1. 




が与えられることになるとの懸念が示されている（See, Senate Committee on Banking 
and Financial Institutions（Apr. 3, 2018）、 at 3, http://leginfo.legislature.ca.gov/faces/
billAnalysisClient.xhtml?bill_id=201720180SB826#.）。 
43　服部・前掲注 6・ 7～ 8頁参照。
44　See, Jessica A. Clarke, They, Them, and Theirs, 132 Harv. L. Rev.,894, 953 (2019).



















46　この理論は、Rosabeth Moss Kanter, Some Effects of Proportions on Group Life: Skewed 
Sex Ratios and Responses to Token Women, 82 AM. J. SOC. 965, 966, 968 (1977)が嚆矢で
あるとされる。また、R.M.カンター（高井葉子訳）『企業のなかの男と女』（生産性出
版、1995年）211頁以下参照。
47　See, Vicki W. Kramer et al., Critical Mass on Corporate Boards: Why Three or More 
Women Enhance Governance (Executive Summary), Wellesley Centers for Women, Report 




　　ただし、このKramerらの見解に対する批判も存在する。See, Lissa Lamkin Broome, 
John M. Conley, and Kimberly D. Krawiec, Dose Critical Mass Matter? Views From the 
Boardroom, 34 Seattle U. L. Rev. 1049 (2011).























































ていない（Woman on Boards March 2020 Report, supra note 51, at 3.）。ただし、現在の
書式は変更されている。See, Instructions for Completing Corporate Disclosure Statement, 
https://bpd.cdn.sos.ca.gov/corp/pdf/so/siptsupp.pdf











デラウェア 517 NASDAQ 377 147 45.6％
（236/517）NYSE 131 86
NYSE American 9 3
カリフォルニア 43 NASDAQ 32 18 55.8%
（24/43）NYSE 6 4
NYSE American 4 1
NYSE-MKT 1 1
メリーランド 30 NASDAQ 6 2 46.7%
（14/30）NYSE 22 12
NYSE American 2 0










デラウェア 277 NASDAQ 183 147 85.2%
（236/277）NYSE 89 86
NYSE American 5 3
カリフォルニア 27 NASDAQ 21 18 88.9%
（24/27）NYSE 4 4
NYSE American 1 1
NYSE-MKT 1 1
メリーランド 15 NASDAQ 3 2 93.3%
（14/15）NYSE 12 12
ネバダ 5 NASDAQ 5 2 40.0%

























が州会社法301.3条(a)の女性取締役 1名要件を満たすとされていた。See, Thomas 
Pereira, Gender Quotas in California Boardrooms, Harvard Law School Forum on Corporate 






NASDAQ 445 173 38.9%
NYSE 163 104 63.8%
NYSE American 16 4 25%
NYSE-MKT 1 1 100％
表 4：報告書提出会社（上場証券取引所別）
会社数 要件を満たす会社 遵守率
NASDAQ 216 173 80.1%
NYSE 107 104 97.2%
NYSE American 6 4 67%









ることを目指して活動している団体である、2020 Women on Boardが毎年報告
しているGender Diversity Indexを用いる。
　2019年に公表された2020 Women on Boards Gender Diversity Index of Russell 
59　これとの関連性は不明だが、NYSEは2019年 5月に、ダイバーシティ拡充を行おう



























63　Id., at 6.　 もっとも、もともとRussel 3000 Index登録銘柄の会社が主たる事務所を設
置している州はカリフォルニア州が445社と一番多い（2020 Gender Diversity Directory
（https://2020wob.com/educate 2 /?companyname=&state=&sector=&rating=）より筆者確認）。
　　　ただし別の調査でも、州会社法改正によりカリフォルニア州内の会社の女性取
締役比率が上昇したことが示されている。See, Daniella Gama-Diaz, Q 4  2019 Equilar 





についてのみを抽出したのが表 5・ 6であり、表 5は女性取締役の比率とその
会社数を、表 6は女性取締役の人数とその会社数をまとめたものである64。
表 5：比率 表 6：人数
女性取締役比率 会社数（総計445社） 女性取締役の人数 会社数
60％以上 1 6人    165
50～ 59％ 9 5人 6
40～ 49％ 18 4人 24
30～ 39％ 65 3人 73
20～ 29％ 144 2人 145
10～ 19％ 164 1人 160
1 ～ 9％ 8 0 36
0％ 36
　女性取締役の 1社あたりの平均は1.8人（約21％）である。なお、取締役会自





低 3人の女性取締役を、 5人の場合には最低 2人の女性取締役を、 4人以下の
場合には最低 1人の女性取締役を置くことを求める、というルールをこの445
社に即座に適用するとどのような結論になるか。それが表 7である。
















6人以上 104社（24.7％） 317社（75.6％） 421社
5名 2社（9.1％） 20社（90.9％） 22社
4名以下 0 2社（100％） 2社










































69　Michael Hatcher and Weldon Latham, States are Leading the Charge to Corporate Boards: 
Diversity!, Harvard Law School Forum on Corporate Governance (May. 12, 2020), https://
corpgov.law.harvard.edu/2020/05/12/states-are-leading-the-charge-to-corporate-boards-
diversify/
70　Nili, supra note 41, at 168, 171.
71　Id., at 164. またNiliは、実質的なジェンダー多様性実現の方策として、実質的なジェ
ンダー平等を判断できる諸要素について企業に情報開示を求める（Id., at 195-96, 
201）。
 取締役会構成員の多様性についての序論的考察
 金沢法学63巻 1号（2020）　163
るものであり、この点の検討が本来は必要である。ただしわが国では、ようや
く女性取締役の登用が本格的に検討され始めたばかりであり、外国人役員の登
用は、使用言語の制約もあり企業側にとってまだまだハードルが高い。従って、
まずはジェンダー多様性を検討することが今後のわが国のいわゆるダイバーシ
ティ経営を考える際に有益な示唆が得られると判断し、その一環として本稿で
はカリフォルニア州会社法を扱ったものである72。
　なお本稿は、わが国もカリフォルニア州のように女性取締役クオータ制を導
入すべきと現段階において主張するものではない。女性取締役を増加させるた
めには、その候補者、すなわち女性管理職を増やすことが必要となる。女性取
締役の人材を社外取締役に依存する場合、兼任取締役の増加が懸念されるため、
内部昇格によることが望ましい。しかし、わが国において女性管理職を増やす、
いわゆる女性登用は進んではきているものの、まだまだ様々な障害があり、一
筋縄で解決するものではない73。筆者の能力を大幅に超えるためこの点の詳細
な検討は行わないものの、女性取締役候補となる人材のプールをいかに充実さ
せるか（も）重要である。
　また、一般的には取締役会の多様性を進めることが望ましいとされるが、な
ぜ望ましいことなのかについて本稿では触れていない。この点、次のような経
営学の知見が有益である。即ち、多様性は「デモグラフィー型多様性」と、「タ
スク型多様性」の 2つに分類可能であるとされ、このうち、年齢・性別などの
表面から観察できる「多様性」は前者であり、能力・経験など外部からは観察
できない点での「多様性」は後者である。そしていわゆるダイバーシティ経営
72　なお「女性」や「外国人」を画一的にとらえるのも当然、問題であり、「女性」や「外国
人」も多様である点は留意しておかなければならない。佐藤博樹「ダイバーシティ経
営と人材活用」佐藤博樹・武石恵美子編『ダイバーシティ経営と人材活用』（東京大
学出版会・2017年） 4頁参照。
73　この点に関する近時の研究として、大沢真知子編著・日本女子大学現代女性キャリ
ア研究所編『なぜ女性管理職は少ないのか：女性の昇進を妨げる要因を考える』（青
弓社・2019年）。
164　金沢法学63巻 1号（2020）
論　説
の観点からは前者のみならず後者の多様性も加わることで、様々なバックボー
ンに基づく多様な発想が生まれ経営が活性化するのであり、単に前者のみでは
むしろマイナスの影響があると指摘されている74。例えば、男性のみのグルー
プに女性を入れると、男性対女性の構造が生まれ、それが組織にも影響する。
従って、ジェンダーや人種などの要因からのみ多様性を考察することは適切で
はないということになる。ただし、女性もタスク面では多様であり、また一定
程度の人的資本を有しているとすれば、デモグラフィー型多様性を進めること
によって、タスク型多様性をもたらしうるとされる75。
　その他、取締役会構成員の多様化については、上記したカリフォルニア州以
外の州会社法における規制や開示規制のあり方など検討すべき部分は多い。そ
れらは今後の検討に委ねることとして、本稿はここで筆を置くこととする。
74　以上につき、宍戸拓人「女性登用から価値を生み出すダイバーシティ・マネジメン
トとは」人材教育28巻 8号（2016年）50－57頁（なお宍戸自身は「デモグラフィー型
多様性」を「表面的な多様性」、「タスク型多様性」を「深いレベルの多様性」と呼ぶ）、
入山章栄『世界標準の経営理論』（ダイヤモンド社・2019年）359頁以下、とくに365
～ 367頁。また、「（スクランブル）女性役員登用と企業統治」商事法務2156号（2018年）
58頁。ただし、佐藤・前掲注72・17頁注( 2 )参照。
75　入山・前掲注74・365頁、高村静「企業における多様な人材の活用：女性人材・外国
人材に着目して」RIETIディスカッション・ペーパー 16-J-047（2016年） 4頁参照
（https://www.rieti.go.jp/jp/publications/dp/16j047.pdf）。
